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allows  them  to have a significant  involvement  in  the property development spectrum, 
whilst maintaining the fiscally efficient investment trusts format [5]. As such, many lead‐























US  192  1163.18  64.98% 
Japan  66  128.43  8.23% 
Australia  46  99.82  5.91% 
UK  55  76.24  4.79% 
Singapore  35  61.64  2.26% 
Canada  46  61.16  3.23% 
France  29  57.72  1.77% 
Hong Kong  9  37.45  2.25% 
Netherland  5  26.75  1.83% 

























Sustainability 2021, 131, 920  3  of  15 
 
A‐REITs are renowned to have strong commitment and leadership in corporate gov‐
ernance, corporate social responsibility  (CSR) and sustainability  [10], as  they articulate 
substantial CSR strategies and performance in the CSR reports they produce, both at an 




















































































like Eichholtz and Yönder  [31],  this study  found  that CEO confidence does not have a 






























finance as well as  in the psychology of  judgement [51]. It is one of the most  important 
biases and is investigated extensively in behavioural finance studies. It is an overestima‐

















company. The behavioural biases of  the CEOs,  especially overconfidence,  also  impact 
their information provision incentives [66]. 
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pectations of  investors and achieve a good governance outcome  [75].  In Australia,  the 
principles and recommendations are not mandatory because the ASX Corporate Govern‐









































































is  regressed  against  five  independent  variables which  are CEOs’  Shares  Investments, 
Cash, Funds from Operations, Market Value and Debt Ratio. 
 Model 1: 
𝑌 𝛽   𝛽 𝑂  𝛽 𝐶   𝛽 𝐹  𝛽 𝑀  𝛽 𝐷  










𝑌 𝛽   𝛽 𝑂  𝛽 𝐶   𝛽 𝐹  𝛽 𝑇  𝛽 𝐷  


















































1  0.8169  0.7467  1.0164   
Table 3. Model 1 Results. 
Variable  Coefficient  Std. Error  T‐ statistic  Prob. 
C  2.5099  5.5991  0.4482  0.6544 
CEO Shares  0.2377  0.1594  1.4913  0.1372 
CASH  −0.2043  0.0933  −2.1891 **  0.0296 
FUNDS_FROM_OPERATIONS  −0.1349  0.2383  −0.5659  0.5720 
MV  0.9954  0.3057  3.2560 ***  0.0013 













































As A‐REITs’ primary business activity  is  investing  in  income‐producing assets with a 
long‐term holding period, the positive impact on their market value from the acquisition 
activities has been correctly identified in this analysis. 

















2  0.6738  0.5135  1.4638   
Table 5. Model 2 Results. 
Variable  Coefficient  Std. Error  T‐ Statistic  Prob. 
C  6.7518  10.2246  0.6603  0.5099 
CEO Shares  −0.3586  0.2703  −1.3264  0.1864 
CASH  0.5108  0.1509  3.3850 ***  0.0009 
FUNDS_FROM_OPERATIONS  0.0226  0.2663  0.0848  0.9325 
TA  0.0867  0.5586  0.1553  0.8767 








are not  in  line with  the  findings of Eichholtz and Yönder  [31]. The authors  found  that 
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governance practices and  framework, which  is  reflected  in ESG  scores and Australian 
management literature, makes A‐REITs more accountable to their shareholders. Further, 
good corporate governance enables A‐REITs to operate more efficiently and improve their 
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